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B Obawy o sSwiatowy wzrost gospodarczy negatywnie
wplywaj g na rynek

B Zioty stabszy w wyniku stéw Belki oraz obni  zki stop
przez wegierski bank centralny, kurs EURUSD
gwattownie w goér e

B FRA i IRS nieznacznie w doét po stowach prezesa
NBP

m Drzisiaj dane o PKB z USA i Be zowa Ksi ega Fed

Pesymistyczna ocena perspektyw japonskiej gospodarki
przedstawiona przez tamtejszy rzad rozbudzita obawy rynku
o globalng koniunkture. W konsekwencji, nastgpit odwrét od
ryzykownych aktywéw, ale majac w perspektywie pigtkowe
przemowienie Bena Bernanke inwestorzy powstrzymali sie
przed zdecydowanymi ruchami. Catkiem znacznie jak na te
warunki tracita natomiast krajowa waluta, do czego mogta
sie przyczyni¢ wypowiedz prezesa NBP sugerujaca, ze RPP
jest blizsza obnizkom stép niz podwyzkom, a takze decyzja
wegierskiego banku centralnego o obnizce stop
procentowych o 25 pb (giéwna stopa na Wegrzech wynosi
teraz 6,75%). Deprecjacja forinta w reakcji na te decyzje tez
przyczynita sie do ostabienia ztotego. W ciggu dnia na rynku
pojawita sie plotka, ze obnizony moze zostac¢ rating USA, co
z kolei wspierato euro w stosunku do dolara i z tego powodu
notowania EURUSD nie byly spdjne ze zmianami na innych
rynkach typowymi dla momentéw pogorszenia nastrojow.
Katalonia zazgdata we wtorek wsparcia finansowego ze
strony rzadu Hiszpanii — zamierza pozyczy¢ od rzadu 5 mid
€ w celu pokrycia deficytu i sptacenia zadtuzenia. Moze to
przypomnie¢ inwestorom o problemach zadtuzeniowych
krajow peryferyjnych strefy euro, ktére poteguja sie wraz ze
stabngcym wzrostem gospodarczym. Na razie jednak
wzrost rentownosci obligacji hiszpanskich byt umiarkowany.
Sierpniowy odczyt indeksu nastrojéw konsumentow w USA
mocno rozczarowat, spadajac do najnizszego poziomu od
listopada 2011. Publikacja ta nie miata jednak znacznego
wplywu na rynek.

Kurs EURUSD rost bardzo dynamicznie w pierwszej czesci
sesji, co prawdopodobnie czesciowo byto wynikiem plotki o
tym, ze USA moga straci¢ najwyzszg ocene kredytowag u
kolejnej agencji ratingowej. W potaczeniu z aktywacjg
zlecen stop loss doprowadzito to do wzrostu kursu do ok.
1,257. Dodatkowg niepewnos¢ na rynku wprowadzita
informacja o tym, ze szef EBC Mario Draghi nie wezmie
wbrew wczesniejszym planom udzialu w konferenciji
bankieréw centralnych w Jackson Hole ze wzgledu na
ogrom obowigzkéw zawodowych. W nocy EURUSD
pozostat stabilny i dzi$ rano waha sie nieznacznie ponizej

wczorajszego szczytu. Im blizej przeméwienia szefa Fed w
Jackson Hole, tym mniejsze sg szanse na jaki$ duzy ruch
na rynku. Inwestorzy bedg wyczekiwaé czy Bernanke
zasygnalizuje szanse na kolejng runde stymulacji. Wsparcie
i opor na dzis to 1,245 1,26.

Kurs EURPLN rdst od poczatku dnia w wyniku schtodzenia
globalnych nastrojow. Zwyzka kursu EURUSD nie zdotata
wesprze¢ ziotego w stosunku do euro i w rezultacie
EURPLN testowat w trakcie dnia 4,10, pod koniec sesji
zblizyt sie nawet do 4,12. W stosunku do dolara krajowa
waluta byta natomiast stabilna dzieki znaczny wzrostom
EURUSD. Dzi$ rano EURPLN waha sie blisko 4,11. Nieco
powyzej 4,12 znajduje sie krétkoterminowy opér, ktéry moze
by¢ w najblizszych dniach testowany. Na niekorzys¢ ztotego
dziata sugestia prezesa NBP o wyraznej zmianie
nastawienia RPP ws. polityki pienieznej w ostatnich
miesigcach. Duzo bedzie takze zalezato od globalnych
nastrojoéw, a te mogag by¢ dzis pod wptywem danych o PKB
z USA i Bezowej ksiegi Fed, ktéra bedzie opublikowana
wieczorem.

Na krajowym rynku dtugu obligacje zanotowaty nieznaczne
umocnienie przy $ladowych obrotach. Wiekszy spadek miat
miejsce na rynku IRS, do czego przyczynit sie komentarz
prezesa NBP oraz decyzja wegierskiego banku centralnego.
Obroty na tym rynku tez byly mate. Spread asset swap dla
10-lat oddalit sie od poziomu wsparcia 40 pb i wzrést do 44
pb. FRA zanotowaty spadki rzedu 2 pb od 3x6 do 9x12, do
czego przyczynita sie poranna wypowiedz prezesa NBP.
Potencjat do dalszych spadkéw jest wg nas obecnie
ograniczony, poniewaz juz teraz rynek wycenia obnizke stop
0 25 pb za 3 miesiace i kolejne dwie obnizki 0 25 pb po
nastepnych 3 i 6 miesigcach.
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Kursy walutowe (dzisiejsze otwarcie)

EURUSD 12558 CADPLN 3.3126
USDPLN 3.2745 DKKPLN 05520
EURPLN 4.1119 NOKPLN 0.5608
CHFPLN 3.4240 SEKPLN 0.4943
JPYPLN* 4.1700 CZKPLN 0.1661
GBPPLN 5.1798 HUFPLN* 14615
*za 100JP Y/100HUF

Przeglad rynku finansowego - 28.08.2012

Gtéwne notowania walutowe

otwarcie
4.0875
3.2734
12485

zamkn.

fixing

min
EURPLN 4.0816
USDPLN  3.2565
EURUSD 12475

4.1161
3.2801
12573

32742 32685
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Obligacje

Sr.
Rentown

Ostatnia
aukcja

Zmiana
(pb)

Obligacja
(termin)

OKO0714 (2L) 19.07 4.361
PS0417 (5L) 439 -1 108 4.361
DS1021(10L) 485 0 10.05 5.349

Stawki IRS (M id)
PL

us (EZ

Zmiana Zmiana Zmiana

(pb) (pb) (pb)
1L 4.72 0 0.40 0 0.50 0
2L 4.51 -2 0.43 0 0.52 0
3L 4.40 -1 0.51 -1 0.61 0
aL 4.35 -2 0.65 -1 0.76 -1
5L 4.34 -2 0.84 -2 0.95 -1
8L 4.40 -3 1.42 -3 1.47 -2
10L 4.41 -3 1.71 -4 171 -2

Stawki WIBOR

Dzienna zmiana

Termin (pb)
O/N 510 -1
T/IN 5.08 0
SwW 4.87 0
2W 4.88 1
™M 491 0
3M 51 -1
6M 5.12 -1
M 512 -1

g 5.12 -1

Stawki FRA (M id)

Dzienna zmiana

Termin

(pb)
x2 4.90 0
x4 5.03 -1
3x6 4.75 -2
6x9 444 -2
Ix12 421 -2
3x9 4.73 -3
6X12 4.47 0

M iary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y Spread 10Y*
Warto ¢ VAUIET EY W@ GG Zmiana
(pb) (pb)
Polska 158.2 3.51 0
Czechy 113.3 0 0.96 -9
Wegry 433.0 0 6.18 3
Grecja 37030.5 0 22.59 -30
Hiszpania 491.7 3 5.15 9
Witochy 449.8 6 4.47 11
Portugalia 654.0 1 8.14 2
Irlandia 4510 n 4.65 -3
Niemcy 62.6 2 -- --

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow

Zr6dio: Reuters

Kurs ztotego (fixing)
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Kalendarz wydarzen i publikacji

PROGNOZA

S KRAJ WSKAZNIK OKRES ek gowak  REALIZACIA Fotiallod
PIATEK (24 sierpnia)
10:00 PL Sprzeda z detaliczna Vil % rir 6,5 7,6 6,9 6,4
10:00 PL Stopa bezrobocia VII % 12,4 12,3 12,3 12,4
14:30 us Zamowienia na dobra trwatego uzytku Wi % m/m 3,5 - 4,2 1,6
PONIEDZIALEK (27 sierpnia)

10:00 DE Indeks Ifo Vil pkt 102,6 - 102,3 103,2

WTOREK (28 sierpnia)
8:00 DE Indeks GfK IX pkt 59 - 5,9 5,9
15:00 us Indeks cen doméw S&P/Case-Shiller \ % m/m 0,5 - 0,9 1,0
16:00 us Indeks nastrojow konsumentow VIl pkt 66,0 - 60,6 65,4

SRODA (29 sierpnia)
14:30 us Drugi szacunek PKB 11 kw. % kw/kw 1,7 - 2,6
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domoéw Wil % m/m 1,0 - -1,4
20:00 us Bezowa Ksiega Fed

CZWARTEK (30 sierpnia)

10:00 PL PKB Il kw. % rlr 2,9 2,6 3,5
10:00 PL Spo zycie indywidualne 11 kw. % rlr 1,9 1,7 2,1
10:00 PL Inwestycje w srodki trwate 11 kw. % rir 55 6,5 6,7
14:30 us Wydatki konsumentéw VIl % m/m 0,4 - 0,0
14:30 us Dochody osobiste VIl % m/m 0,3 - 0,5
14:30 us Bazowy PCE VI % m/m 0,1 - 0,2
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tyg. tys. 370 - 372

PIATEK (31 sierpnia)
11:00 EZ Wstepny HICP VI % rlr 2,5 - 2,4
14:00 PL Oczekiwania inflacyjne VIl % rlr - - 3,5
15:45 us Indeks Chicago PMI Vil pkt 53,5 - 53,7
15:55 us Indeks Michigan Vil pkt 73,6 - 73,6
16:00 us ZamoOwienia przemystowe VIl % m/m 1,2 - -0,5

Zrédio: BZ WBK, Reuters, Parkiet
*w przypadku rewizji, dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Bank Zachodni WBK S.A. ma charakter wylgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy
jakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sg nieprawdziwe i nie wprowadzaja w btad, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informaciji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwenciji tego wynikngé. Prognozy ani dane odnoszace sie do przesziosci nie stanowig gwarancji
przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych. Bank Zachodni WBK S.A., jego spoétki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw moga by¢ zainteresowani
ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji. Bank Zachodni WBK S.A. lub jego spétki zalezne moga $wiadczy¢ ustugi dla lub zabiega¢ o
transakcje z ktérakolwiek spotka wymieniong w tej publikaciji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac si¢ z analitykami Banku
oraz przeprowadza¢ transakcje poprzez jednostki Banku Zachodniego WBK S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejace prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikaciji
zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.




